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The purpose of this study is to examine the influence of foreign investors’
interest to tax avoidance. The dependent variable is tax avoidance which is measured
by GAAP ETR. The independent variable is foreign investors’ interest which is
represents by shares owned by foreign investors, substantial shareholding, and
proportion of foreign directors in the board.
The study used secondary data from annual reports of companies which were
listed on Kompas 100 index of Indonesia Stock Exchange in 2012-2014. Total sample
of this study is 183. This study analyzes the impact of foreign investors’ interest by the
method of Random Effect Model. Data analysis was performed with the classical
assumption and hypothesis testing in regression method of data panel.
The results of this study indicate that shares owned by foreign investors has
negative significant influence while substantial shareholding has positive significant
influence to tax avoidance. The proportion of foreign directors in the board doesn’t
have significant influence to tax avoidance.




Penelitin ini bertujuan untuk menguji pengaruh kepentingan investor asing untuk
penghindaran pajak. Variabel dependen adalah penghindaran pajak yang diukur
dengan GAAP ETR. Variabel bebas adalah kepentingan investor asing yang
direpresentasikan oleh saham yang dimiliki oleh investor asing, kepemilikan saham
substansial, dan proporsi direksi asing.
Penelitian ini menggunakan data sekunder dari laporan tahunan perusahaan yang
terdaftar di indeks Kompas 100 dari Bursa Efek Indonesia pada 2012-2014. Jumlah
sampel penelitian ini adalah 183. Studi ini menganalisis dampak dari kepentingan
investor asing dengan metode Random Effect Model. Analisis data dilakukan dengan
asumsi klasik dan pengujian hipotesis dalam metode regresi panel data.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa saham yang dimiliki oleh investor asing
memiliki pengaruh signifikan negatif sementara kepemilikan saham substansial
berpengaruh signifikan positif terhadap penghindaran pajak. Proporsi direksi asing
pada jajaran direksi tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap penghindaran
pajak.
Kata kunci : penghindaran pajak, GAAP ETR, kepentingan investor asing,
kepemilikan asing, data panel
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1.1 Latar Belakang Masalah
Dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan mensejahterakan masyarakat,
pemerintah melakukan berbagai upaya. Upaya-upaya yang dilakukan pemerintah
seperti pelaksanakan pembangunan dalam negeri serta pengeluaran rutin negara tentu
membutuhkan biaya yang tidak sedikit. Penerimaan negara dapat bersumber dari
dalam dan luar negeri.
Dari sektor dalam negeri, sektor penerimaan terbesar berasal dari sektor
perpajakan. Dalam Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara Perubahan (APBNP)
2015, penerimaan perpajakan ditargetkan sebesar Rp1.294 triliun atau hampir 80
persen dari total penerimaan negara. Namun hingga bulan November 2015, Direktorat
Jenderal (Dirjen) Pajak mencatat realisasi penerimaan pajak Rp774,4 triliun, yakni
baru mencapai 59,84 persen dari total target penerimaan pajak.
Pembayaran pajak merupakan salah satu sarana penting perusahaan untuk
memenuhi tanggung jawab kemasyarakatan terhadap lingkungan dimana perusahaan
tersebut beroperasi. Menurut Christin dan Murphy (2014), segala tindakan tax
avoidance melambangkan sikap tidak bertanggung jawab secara sosial. Tindakan
tersebut pada dasarnya tidak sesuai dengan harapan masyarakat dan memiliki dampak
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negatif terhadap masyarakat karena mempengaruhi kemampuan pemerintah dalam
menyediakan barang publik (Lanis dan Richardson, 2013)
Salah satu wajib pajak yang memiliki kewajiban untuk membayar pajak dan
memberikan kontribusi bagi pendapatan negara adalah perusahaan. Namun di sisi lain,
tujuan pemerintah untuk memaksimalkan penerimaan pajak bertentangan dengan
tujuan perusahaan untuk mencapai profit yang maksimal. Fakta bahwa pajak
mengurangi porsi pre-tax earning perusahaan dan mengurangi profit perusahaan bisa
menjadi penyebab peperangan yang tidak kunjung usai terhadap praktik tax
avoidance (Annuar et al, 2014).
Seperti terminologi manajemen lain, tax avoidance dapat memiliki pengertian
“different thing to different people” (Hanlon dan Heintzman, 2010). Artinya, tiap
orang memiliki penafsiran yang berbeda-beda dan tidak ada defenisi yang universal
terhadap pengertian tax avoidance. Mortenson dalam Zain (1988) menyatakan bahwa
tax avoidance merupakan pengaturan untuk meminimalkan beban pajak dengan
mempertimbangkan dampak pajak yang ditimbulkan. Pada praktiknya, tax avoidance
biasanya tidak melanggar hukum perpajakan, namun memanfaatkan celah dalam
hukum pajak untuk memberikan keuntungan bagi pihak perusahaan.
Meskipun ada kasus yang jelas dari pelanggaran pajak, klasifikasi buta mengenai
penggelapan pajak sebagai tindakan ilegal dan tax avoidance sebagai tindakan legal
oleh ahli hukum dan ekonom sebagai kesimpulan cepat, legalitas setiap perilaku pajak
tidak dapat dengan mudah ditentukan (Weisbach, 2003). Berdasarkan argumen
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tersebut, istilah seperti tax management, tax planning, dan tax aggressiveness telah
digunakan secara bergantian dalam literatur untuk merujuk pada tax avoidance (Chen
et al, 2010; Dyreng et al, 2008; Lanis dan Richardson, 2011; Minnick dan Noga,
2010). Tax avoidance menjadi isu yang menantang bagi generasi saat ini karena
merupakan bentuk kerugian bagi pemerintah di negara maju dan berkembang (Hundal,
2011).
Penelitian yang dilakukan oleh UNCTAD (The United Nation Confrence on
Trade and Development) tahun 2015 menemukan bahwa perusahaan multinasional
menggerus penerimaan pajak negara-negara berkembang. Hasil penelitian
menyatakan bahwa negara-negara berkembang setidaknya kehilangan $100 milyar
per tahun karena penghindaran pajak. Negara-negara maju banyak melakukan upaya
untuk mengatasi praktik tax avoidance dan telah berhasil mengurangi porsi offshore
investment-nya, berbeda dengan negara berkembang. Negara-negara berkembang
sering kurang memahami penanganan praktik penghindaran pajak kompleks karena
keterbatasan sumber daya dan kurangnya keahlian teknis (UNCTAD, 2015).
Beberapa penelitian telah dilakukan untuk memberikan pemahaman mengenai
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi praktik tax avoidance pada perusahaan.
Faktor- faktor yang diuji seperti ukuran perusahaan dan skala operasi internasional
(Rego,2013; Richardson dan Lanis, 2007), capital intensity, leverage (Richardson dan
Lanis, 2007), peran eksekutif dan kompensansi, industrial membership (Mahenthiran
dan Kasipillai, 2012), legal form of organization (Tedds, 2006) dan political
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connection (Adhikari et al 2006) dilakukan untuk memahami variasi tax burden
antarindustri. Meskipun begitu, penelitian yang menguji hubungan antara investasi
asing dengan pajak masih jarang dilakukan. Penelitian mengenai hubungan antara
investasi asing dan tax avoidance lebih banyak dilakukan di negara-negara maju.
Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu juga terletak pada proksi yang
digunakan untuk melambangkan kepentingan asing. Penelitian ini menggunakan
proksi presentasi saham asing, kepemilikan asing substansial dan presentase direksi
asing yang ada pada jajaran direksi untuk menandai kepentingan investor asing.
Tingkat tabungan masyarakat yang mampu mengimbangi kebutuhan investasi
akan membuat pertumbuhan ekonomi suatu negara semakin lancar. Namun jika pada
kenyataannya tabungan masyarakat lebih sedikit, maka untuk menutup celah atau
kekurangan antara tabungan dengan investasi (saving investment gap) diperlukan
peran asing atau sektor swasta luar negeri.
Sumber pembiayaan luar negeri dapat berasal dari utang luar negeri dan investasi
asing. Namun apabila sebuah negara hanya bertumpu pada pembiayaan luar negeri
dalam bentuk utang, maka dalam jangka panjang hal ini dapat mengakibatkan
penumpukan utang. Pada akhirnya utang itu akan menjadi beban bagi anggaran di
negara tersebut, karena negara berkewajiban untuk membayar pokok pinjaman
beserta bunganya. Alternatif lain yang dapat dilakukan pemerintah untuk memperoleh
sumber dana pembangunan adalah dengan meningkatkan investasi asing, yang
meliputi investasi asing langsung dan investasi portofolio asing. Secara teori,
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investasi dalam bentuk portfolio tidak terlalu disukai dalam konteks stabilitas, karena
dapat keluar masuk dengan cepat dan sangat dipengaruhi oleh sentimen.
Kepemilikan asing melalui investasi langsung, joint ventures, mergers and
akuisisi atau kepemilikan ekuitas, menunjukkan kepentingan investor asing (Ohiori,
2011). Perusahaan dengan kepemilikan asing ini diinginkan oleh banyak negara
berkembang karena pertumbuhan ekonomi yang cepat, produktivitas yang lebih tinggi,
tingkat voluntary disclosure yang tinggi, nilai saham yang kuat, dan efisiensi dalam
host country. Pada perusahaan, alasan seperti akses ke pasar yang baru, kesempatan
untuk memanfaatkan sumber daya, biaya tenaga kerja yang rendah, proses teknologi,
dan yang paling penting, insentif pajak, telah menjadi faktor motivasi bagi
perusahaan untuk berkembang ke luar negeri.
Karena alasan ini, pasar yang berkembang telah menjadi ladang persaingan
dimana perusahaan multinasional berkompetisi. Di Asia contohnya, nilai Foreign
Direct Investment (FDI) yang mengalir ke Selatan, Timur dan Tenggara Asia
meningkat dari 251,7 milyar US$ tahun 2009 menjadi 348,1 milyar US$ tahun 2010.
Di Asia Tenggara, tercatat peningkatan FDI menjadi 99,1 milyar US$ pada tahun
yang sama. FDI Indonesia juga mengalami peningkatan sebesar 40% dari 13,7 milyar
US$ pada tahun 2010 menjadi 19,2 milyar US$ pada tahun 2011.
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Tabel 1.1
Aliran FDI ke kawasanAsia
(Ket: Dalam Juta US $)
Wilayah/Tahun 2009 2010 2011 2012 2013
Asia Timur 162 578,3 213 991,5 233 422,6 216 679,3 221 057,5
Asia Tenggara 46 793,1 99 123,8 99 612,9 117 526,9 125 455,2
Asia Selatan 42 426,7 35 038,4 44 371,9 32 441,8 35 560,5
Asia Barat 71 884,5 60 867,5 53 215,1 48 458,3 44 281,7
Sumber : UNCTAD, FDI/TNC database (www.unctad.org/fdistatistics).
Ketika hal ini menjadi input yang mengagumkan bagi pertumbuhan ekonomi di
Asia, timbul perdebatan bahwa perusahaan multinasional telah membangun bisnis
mereka dengan cara menghindari pajak dalam setiap yurisdiksi dimana mereka
beroperasi. Lebih jauh lagi, studi empiris menunjukkan bahwa perusahaan
multinasional AS membayar pajak yang rendah pada host countries meskipun tingkat
profitabilitasnya tinggi. Hal ini bisa disebabkan oleh peluang untuk pergeseran laba
perusahaan dan insentif pajak yang diperbolehkan oleh host countries. Investasi asing
yang semestinya mampu memberikan kontribusi terhadap pendapatan pajak namun
ternyata melakukan praktik tax avoidance.
Perusahaan multinasional diharapkan mencari legitimasi organisasional dan harus
memenuhi tanggung jawab sosial terhadap masyarakat secara ekonomi dengan
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membayar pajak. Umumnya perusahaan multinasional diyakini beroperasi dalam
praktik internasional terbaik, sehingga mereka dianggap sebagai perusahaan yang
bertanggung jawab secara sosial. Akan bermanfaat untuk menyelidiki apakah
perusahaan perusahaan ini mempertimbangkan isu legitimasi organisasional.
Indonesia dipilih menjadi konteks penelitian karena Indonesia merupakan salah
satu negara dengan ekonomi yang sedang berkembang. Perekonomian Indonesia
tumbuh sebesar 6,2% pada tahun 2012 dan tumbuh sebesar 5,7% pada tahun 2013. Di
masa yang akan datang, pada tahun 2020 pertumbuhan ekonomi Indonesia
diproyeksikan akan berkembang 4 kali lipat. Selain itu, banyaknya penduduk yang
berada di usia produktif, menjadi salah dampak positif yang semakin mampu menarik
minat investor asing. Bonus demografi yang dibarengi dengan konsumsi yang kuat
oleh masyarakat Indonesia menjadi kekuatan yang dipertimbangkan investor dalam
mengembangkan bisnis di Indonesia.
Topik ini penting diteliti karena di era perdagangan bebas ini, investasi asing
akan dengan mudah masuk ke Indonesia. Indonesia merupakan pasar yang sedang
berkembang dan menjadi sasaran bagi para investor asing. Di satu sisi, hal ini
merupakan hal yang menguntungkan, namun di sisi lain, investor asing juga memiliki
kepentingan tertentu dan dapat melakukan praktik tax avoidance yang dapat
merugikan negara.
Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Ibrahim Salihu et al pada tahun
2015, namun disesuaikan dengan konteks di Indonesia yakni dengan pengambilan
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sampel pada perusahaan di Indonesia. Penelitian ini menguji hubungan antara
kepentingan investor asing dan corporate tax avoidance pada perusahaan yang
tercatat di Indeks Kompas 100. Kepentingan investor asing ditunjukkan dengan
menggunakan 3 jenis pengukuran, yaitu proporsi saham yang dimiliki investor asing
terhadap total kepemilikan saham perusahaan, kepemilikan saham asing substansial,
dan proporsi direktur asing pada jajaran direksi. Di lain sisi, tax avoidance diukur
berdasarkan GAAP effective tax rate (ETR). Berdasarkan uraian latar belakang di atas
peneliti termotivasi untuk meneliti hubungan antara kepentingan investor asing
dengan tax avoidance pada perusahaan di Indonesia. Atas dasar tersebut, judul
penelitian ini adalah “Pengaruh Kepentingan Investor Asing terhadap Tax
Avoidance : Studi Empiris pada Perusahaan yang Terdaftar di Indeks Kompas
100 Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2014”
1.2 Rumusan Masalah
Salah satu sumber pembiayaan luar negeri suatu negara berasal dari investasi
asing langsung. Investasi asing langsung merupakan bentuk penanaman modal jangka
panjang dengan melakukan pengawasan terhadap negara pengimpor modal.
Pengawasan ini dilakukan dengan cara mendirikan cabang perusahaan atau
menyimpan aset tetap di negara pengimpor modal. Investasi asing langsung ini
melibatkan perusahaan multinasional yang merupakan salah satu bentuk kepemilikan
asing.
Berdasarkan Undang-undang Penanaman Modal Asing (PMA), PMA pada
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prinsipnya adalah Perseroan Terbatas yang berkedudukan di Indonesia dan didirikan
berdasarkan Hukum Indonesia. Namun perbedaan dengan Perseroan Terbatas lainnya,
adalah sebagian atau seluruh saham PMA dimiliki oleh warga negara/badan hukum
asing. Menurut aturan perpajakan, perusaahan PMA atau perusahaan multinasional
juga merupakan wajib pajak. Sebagai wajib pajak, perusahaan diharuskan untuk
membayar pajak sebagai salah satu sarana untuk berpartisipasi dalam
penyelenggaraan negara dan pembangunan.
Namun pada kenyataanmya, ketika menjalankan kegiatan operasional,
perusahaan berusaha untuk mencapai laba yang optimal demi kelangsungan
perusahaan tersebut kedepannya. Oleh karena itu perusahaan seringkali menggunakan
berbagai cara agar dapat meminimalkan beban pajaknya supaya tidak menurunkan
laba perusahaan tersebut secara signifikan. Dalam rangka meminimalkan beban pajak
tersebut, tidak jarang perusahaan melakukan penghindaran pajak (tax avoidance)
dengan memanfaatkan celah-celah (loopholes) perpajakan. Berdasarkan uraian latar
belakang di atas, maka pertanyaan dalam penelitian ini adalah:
1. Apakah kepemilikan asing berpengaruh terhadap tax avoidance?
2. Apakah saham asing substantial berpengaruh terhadap tax avoidance?
3. Apakah proporsi direksi asing berpengaruh terhadap tax avoidance?
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1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, tujuan dari penelitian ini adalah :
1. Untuk menguji dan memperoleh bukti empiris pengaruh kepentingan investor
asing yang diproksikan dengan kepemilikan asing memiliki pengaruh terhadap
praktik tax avoidance.
2. Untuk menguji dan memperoleh bukti empiris apakah kepentingan investor asing
yang diproksikan dengan saham asing substansial memiliki pengaruh terhadap
praktik tax avoidance.
3. Untuk menguji dan memperoleh bukti empiris apakah kepentingan investor asing
yang diproksikan dengan proporsi direksi asing memiliki pengaruh terhadap
praktik tax avoidance.
1.3.2 Manfaat Penelitian
Setiap penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat bagi semua pihak yang
membacanya dan pihak-pihak yang langsung terkait. Adapun manfaat penelitian ini:
1. Bagi Penulis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah dan mengembangkan pengetahuan
serta ilmu penulis, khususnya bidang perpajakan.
2. Bagi Mahasiswa
Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sumber referensi dan juga sebagai
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perbandingan dalam penelitian yang akan datang, yang berkaitan dengan
perpajakan.
3. Bagi Perusahaan
Dapat dijadikan sebagai referensi untuk tetap memahami dan melakukan
kewajibannya sebagai Wajib Pajak dan menghindari tax avoidance.
4. Bagi Pemerintah/Regulator
Penelitian ini diharapkan dapat memberi masukan kepada pemerintah tentang
aturan atau kebijakan perpajakan yang berhubungan dengan investasi asing
sehingga penerimaan pajak dapat dimaksimalkan
1.4 Sistematika Penulisan
Penelitian ini disusun dengan sistematika penulisan sebagai berikut:
BAB I : PENDAHULUAN
Bab ini berisi ulasan mengenai ulasan latar belakang masalah, rumusan
masalah tentang apa yang akan diteliti, tujuan penelitian dan kegunaan
penelitian yang ingin dicapai, sistematika penelitian yang menguraikan
bagaimana penelitian ini akan dipaparkan.
BAB II : TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini menurut landasan teori yang mencakup landasan teori dan
penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, dan hipotesis.
BAB III : METODE PENELITIAN
Bab ini membahas tentang metode penelitian yang akan digunakan dalam
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penelitian yang berisikan variabel penelitian dan definisi operasional
penentuan populasi dan sampel, jenis dan sumber data, serta metode
analisis data.
BAB IV : HASIL DAN ANALISIS
Bab ini menyajikan hasil pengolahan data dan analisisnya dalam rangka
pengujian hipotesis serta pembahasan.
BAB V : PENUTUP
Bab ini merupakan bagian penutup yang menyajikan kesimpulan dari
seluruh pembahasan dengan keterbatasan serta saran untuk penelitian
mendatang.
